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16. การวิเคราะหแ์ละค าอธิบายของฝ่ายจดัการ 

16.1 ภาพรวมการด าเนินงานท่ีผา่นมา 

(1)  โครงสรา้งรายได้ 

 
โครงสร้างรายได้ตาม
ประเภทธรุกิจ 

2555 2556 2557 6M/2557 6M/2558 
ล้าน
บาท 

% 
ล้าน
บาท 

% 
ล้าน
บาท 

% 
ล้าน
บาท 

% ล้าน
บาท 

% 

1. 
ธรุกจิบรหิารพืน้ทีเ่ช่า 

(IT Junction) 

194.6 92% 314.9 90% 397.6 89% 192.9 91% 201.1 81% 

2. 
ธรุกจิตลาดชุมชน 

(J Market) 

9.3 4% 23.0 7% 20.2 4% 10.3 5% 9.4 4% 

3. 
ธรุกจิศูนยก์ารคา้ 

(The Jas) 

- - - - 8.4 2% 0.0 0% 26.6 11% 

4. 
รายไดค้า่สง่เสรมิการขาย

และรายไดอ้ื่น 

7.5 4% 10.0 3% 23.3 5% 9.4 4% 11.9 5% 

 รวม 211.4 100% 347.9 100% 449.5 100% 212.6 100% 248.9 100% 

 ในปี 2555 2556 และ 2557 บรษิทัมรีายไดร้วมจ านวน 211 ลา้นบาท 348 ลา้นบาท และ 450 ลา้นบาท ซึง่คดิ
เป็นอตัราเตบิโตจากปีก่อนหน้ารอ้ยละ 64.9 และ 29.2 ตามล าดบั ส าหรบังวดเดอืน ม.ค. – ม.ิย. 2557 และ 2558 
บรษิทัมรีายไดร้วมจ านวน 213 ลา้นบาท และ 249 ลา้นบาทตามล าดบั คดิเป็นอตัราเตบิโตรอ้ยละ 16.9  ทัง้นี้รายไดร้วม
ของบรษิทักว่ารอ้ยละ 95 เป็นรายไดค้่าเช่าจากการใหเ้ช่าพืน้ที่ในโครงการของบรษิทัทัง้ 3 รูปแบบ ส่วนทีเ่หลอืจะเป็น
รายได้ค่าส่งเสรมิการขายภายในบรเิวณพื้นที่เช่าและรายได้อื่น โดยพื้นที่ใหเ้ช่าของบรษิัทแบ่งเป็นกลุ่มตามลกัษณะ
ธุรกจิไดด้งันี้ 

ธรุกิจบริหารพืน้ท่ีเช่า (IT Junction) 

 ธุรกจิบรหิารพืน้ทีเ่ช่า ในปี 2555 2556 และ 2557 มรีายไดจ้ านวน 195 ลา้นบาท 315 ลา้นบาท และ 398 ลา้น
บาทตามล าดบั คดิเป็นอตัราเติบโตจากปีก่อนหน้าร้อยละ 61.9 และ 26.8 ตามล าดบั ส าหรบังวดเดอืน ม.ค. – ม.ิย. 
2557 2558 ธุรกจิ IT Junction มรีายได ้193 ลา้นบาทและ 201 ลา้นบาทตามล าดบั คดิเป็นการเพิม่ขึน้รอ้ยละ 4.1 โดย
การเพิม่ขึน้ของรายไดข้องธุรกจิ IT Junction ประกอบดว้ยสาเหตุหลกั 3 ประการคอื 

(1) การขยายสาขาเพิม่ขึน้จาก 30 สาขา ณ สิน้ปี 2555 เป็น 42 สาขา ณ สิน้ปี 2556 คดิเป็นพืน้ทีเ่ช่าเพิม่ขึน้
จาก 8,318 ตร.ม. เป็น 10,352 ตรม.และ ณ สิน้ปี 2557 มจี านวนสาขาเพิม่เป็น 44 สาขา คดิเป็นพืน้ทีเ่ช่า 
10,344 ตร.ม. ส าหรบั ณ วนัที ่30 ม.ิย. 2558 มจี านวนสาขาลดลงเป็น 43 สาขา ดงันัน้บรษิทัมพีืน้ทีเ่ช่า
รวม 10,159 ตร.ม. 
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(2) อตัราค่าเช่าเฉลีย่ต่อพืน้ทีท่ีเ่พิม่ขึน้อย่างต่อเนื่อง โดยในปี 2555 2556 และ 2557 อตัราค่าเช่าเฉลีย่ต่อ
พืน้ทีเ่ท่ากบั 2,136 3,049 และ 3,438 บาทต่อ ตร.ม.ต่อเดอืน ตามล าดบั  

ส าหรบัช่วง 6 เดอืนแรกของปี  2557 และ 2558 อตัราค่าเช่าเฉลีย่ต่อพืน้ทีเ่ท่ากบั 3,060 และ 3,269 บาท
ต่อตร.ม. ตามล าดบั เพิม่ขึน้จากการปรบัค่าเช่าขึน้ในช่วงครึง่หลงัของปี 2557 จนถงึต้นปี 2558  ทัง้นี้เมื่อ
เปรยีบเทยีบกบัอตัราค่าเช่าเฉลีย่ต่อพืน้ที่ ณ สิน้ปี 2557 อตัราค่าเช่าเฉลีย่ลดลงเลก็น้อย สาเหตุเกดิจาก
การเช่าพืน้ทีข่องบางสาขาลดลงตามสภาพเศรษฐกจิทีต่กต ่ามาตัง้แต่ในช่วงตน้ปี 2558  

(3) ผูเ้ช่าส่วนใหญ่เป็นกลุ่มผูป้ระกอบการคา้ปลกีอุปกรณ์ โทรศพัทม์อืถือซึง่เป็นสนิคา้ทีไ่ดร้บัความนิยมเป็น
อย่างสงูในช่วงเวลาทีผ่่านมา สง่ผลใหจ้ านวนผูป้ระกอบการทีต่้องการเช่าพืน้ทีข่ายสนิคา้เพิม่ขึน้อย่างมาก 
พืน้ทีเ่ช่า IT Junction ของสาขาทัง้สาขาเก่าและสาขาใหม่สว่นใหญ่ จงึมอีตัราการเช่าพืน้ทีเ่ฉลีย่อยู่ทีร่ะดบั
มากกว่ารอ้ยละ 80 ของพืน้ทีใ่หเ้ช่ารวมอยู่อย่างต่อเนื่อง 

ธรุกิจ IT Junction  2555 2556 2557 6M/2558 
รายได ้(ลา้นบาท) 194 314 397 201.1 
จ านวนสาขา (แห่ง) 30 42 44 43 
จ านวนพืน้ทีใ่หเ้ช่า (ตร.ม.) 8,318 10,352 10,344 10,159 
อตัราค่าเช่าเฉลีย่ต่อพืน้ที*่ (บาทต่อตร.ม.ต่อเดอืน) 2,136 3,049 3,438 3,269 

* อตัราคา่เช่าเฉลีย่ต่อพืน้ทีค่ านวณโดยใช้วธิถี่วงน ้าหนักตามระยะเวลาเปิดสาขาในแต่ละปี  
 
ธรุกิจตลาดชุมชน (J Market) 

ณ วนัที ่ 30 ม.ิย. 2558 ธุรกจิ J Market มจี านวนโครงการทัง้สิน้ 3 โครงการ รายละเอยีดดงัตาราง 

สาขาท่ี รายช่ือสาขา ต าแหน่งท่ีตัง้ของโครงการ 
ขนาดพืน้ท่ีเช่า

(ตร.ม.) 
เวลาเร่ิม
ด าเนินการ 

อตัราการเช่า 
(%) 

1 ตลาดอมรพนัธ ์ ตลาดอมรพนัธ ์ถนน
พหลโยธนิ เขตบางเขน 
กรุงเทพฯ 

3,800 ก.ย. 55 64% 

2 ราษฏรพ์ฒันา หมู่บา้นเคหะธานี 4  ถนน
ราษฎรพ์ฒันา เขตสะพานสงู 
กรุงเทพฯ 

สว่นที ่1: 721 ก.ย. 57 65% 

สว่นที ่2: 769 เป็นพืน้ทีส่ว่นกลาง

และทีจ่อดรถใหเ้ช่า 

3 ไทรมา้ ถนนบา้นไทยมา้ ต าบลไทร
มา้ จงัหวดันนทบุร ี

1,600 พ.ย. 57 100% 

 ในช่วงปี 2555 – 2556 ธุรกจิตลาดชุมชนมรีายได ้9.3 ลา้นบาท และ 23.0 ลา้นบาท ตามล าดบั คดิเป็นอตัราการ
เตบิโต รอ้ยละ 247 โดยการเพิม่ขึน้ของรายไดม้ีสาเหตุหลกัมาจาก J Market สาขาตลาดอมรพนัธ ์ในปี 2555 รบัรู้
รายไดค้่าเช่าเพยีงช่วง 4 เดอืนสุดทา้ยของปี ในขณะทีปี่ 2556 รบัรูร้ายไดค้่าเช่าเตม็ปี ส าหรบั ปี 2557 ธุรกจิตลาด
ชุมชนยงัคงมรีายได้เกอืบทัง้หมดมาจาก J Market สาขาตลาดอมรพนัธ ์ซึง่มรีายได ้20.1 ลา้นบาท ลดลงจากปี 2556 
เน่ืองจากมผีูเ้ช่าบางรายท าการยา้ยออกไป สง่ผลใหม้อีตัราการเช่าพืน้ทีล่ดลง ส าหรบังวดเดอืน ม.ค. – ม.ิย. 2557 และ 
2558 ธุรกจิตลาดชุมชนมรีายได ้10.3 ลา้นบาท และ 9.4 ลา้นบาทตามล าดบั ลดลงดว้ยสาเหตุดว้ยกนักบัขา้งตน้ 
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ธรุกิจศนูยก์ารค้าชุมชน (The Jas) 

ณ วนัที ่31 ธ.ค. 2557 ธุรกจิ The Jas มจี านวนโครงการทีเ่ริม่ด าเนินการแลว้ทัง้สิน้ 1 โครงการ และโครงการที่
ก าลงัอยู่ระหว่างการก่อสรา้งอกีจ านวน 1 โครงการ โดยมรีายละเอยีดดงัตาราง 

โครงการ รายช่ือโครงการ ต าแหน่งท่ีตัง้ของโครงการ 
ขนาดพืน้ท่ีเช่า

(ตร.ม.) 
เร่ิมด าเนินการ 

1 The Jas วงัหนิ 
ถนนลาดพรา้ว – วงัหนิ  
เขตลาดพรา้ว กรุงเทพฯ 

5,750* พ.ย. 57 

2 The Jas รามอนิทรา 
ถนนลาดปลาเคา้ เขตบางเขน

กรุงเทพฯ 
10,000 

ก าหนดการเริม่
ด าเนินการ Q3/58 

หมายเหตุ : *หากไมร่วมพืน้ทีล่านโปรโมชัน่และพืน้ทีใ่หเ้ชา่ในลกัษณะ Out Door จะเหลอืพืน้ทีใ่หเ้ชา่ประมาณ 4,970 ตร.ม. 

ในเดอืน พ.ย. ปี 2557 บรษิทัไดเ้ริม่ท าการเปิดใหบ้รกิารศูนยก์ารคา้ชุมชม The Jas วงัหนิ ซึง่ในช่วงเวลาดงักล่าวมี
อตัราการเช่าพืน้ทีร่อ้ยละ 100 สง่ผลใหใ้นปี 2557 บรษิทัมรีายไดค้่าเช่าจากธุรกจิ The Jas จ านวนทัง้สิน้ 8.4 ลา้นบาท 

 ส าหรบังวดเดอืน ม.ค. – ม.ิย. 2558 บรษิทัมรีายไดค้่าเช่าจากโครงการ The Jas วงัหนิจ านวน 26.6 ลา้นบาท 
ในขณะเดยีวกนัโครงการ The Jas รามอนิทรา ยงัคงอยู่ระหว่างการก่อสรา้งโดยคาดว่าจะสามารถเปิดใหบ้รกิารไดต้าม
ก าหนดการ 

รายได้ค่าส่งเสริมการขายและรายได้อ่ืน 

 นอกเหนือจากรายได้ค่าเช่าแล้ว บรษิัทยงัคงมรีายไดจ้ากการใหบ้รกิารส่งเสรมิการขายในพื้นทีใ่หเ้ช่าในแต่ละ
ประเภทธุรกจิ และรายไดอ้ื่นซึง่ส่วนใหญ่มาจากค่าปรบัลูกหนี้ค่าเช่าทีท่ าการช าระล่าชา้และส่วนแบ่งรายไดจ้ากการให้
เช่าพืน้ทีร่ะยะสัน้ (7 วนั/ 15 วนั)  

 รายไดค้่าส่งเสรมิการขายและรายไดอ้ื่นในปี 2555 2556 และ 2557 เท่ากบั 7.5 ลา้นบาท 10.0 ลา้นบาท และ 
23.3 ลา้นบาท ตามล าดบั โดยส่วนทีเ่พิม่ขึน้ส่วนใหญ่มาจาก การใชบ้รกิารโฆษณาภายในพืน้ทีท่ีเ่พิม่มากขึน้ รวมถึง 
ค่าปรบัลกูหนี้คา้งช าระค่าเช่าและค่าปรบัเงนิมดัจ าทีเ่พิม่ขึน้ ส าหรบัในงวดเดอืน ม.ค. – ม.ิย. 2557 2558  มรีายไดค้่า
สง่เสรมิการขายและรายไดอ้ื่นจ านวน 9.4 ลา้นบาทและ 11.9 ลา้นบาท โดยสว่นใหญ่เพิม่ขึน้จากการทีบ่รษิทัมรีายได้ค่า
สง่เสรมิการขายทีเ่ป็นการใหบ้รกิารโฆษณาในพืน้ทีเ่ช่ามากขึน้ 

 (2)  ต้นทุนค่าเช่า 

 ต้นทุนค่าเช่าเป็นต้นทุนหลกัของบรษิทัโดยในปี 2555 2556 และ 2557 มจี านวน 181 ลา้นบาท 270 ลา้นบาท
และ 314 ล้านบาท ตามล าดบั โดยการเพิ่มขึ้นของต้นทุนค่าเช่ามีสาเหตุหลกัมาจาก การขยายสาขาของธุรกิจ  
IT Junction ซึง่สง่ผลใหบ้รษิทัตอ้งท าการเช่าพืน้ทีจ่ากเจา้ของพืน้ทีเ่พิม่ขึน้ รวมทัง้การปรบัเพิม่ของต้นทุนค่าเช่าพืน้ที่
ของสาขาเดมิทีม่กีารต่อสญัญาใหม่กบัเจา้ของพืน้ที ่ทัง้นี้บรษิทัยงัคงสามารถก าหนดราคาค่าเช่ากบัลูกคา้ทีม่าเช่าพืน้ที่
เพื่อใหม้รีายได้ค่าเช่าสอดคลอ้งกบัต้นทุนค่าเช่าทีเ่พิม่ขึน้ได้อนัจะเหน็ไดจ้าก สดัส่วนต้นทุนค่าเช่าต่อรายได้รวมในปี 
2555 ถงึ ปี 2557 ซึง่มแีนวโน้มลดลงอย่างต่อเนื่อง โดยลดลงจากรอ้ยละ 85.6 ในปี 2555 เป็นรอ้ยละ 79.9 ในปี 2556 
และ ลดลงเหลอืรอ้ยละ 69.8 ในปี 2557 

 ส าหรบังวดเดอืน ม.ค. – ม.ิย. 2557 และ 2558 ต้นทุนค่าเช่ามจี านวน 152.6 ลา้นบาท และ 178.1 ลา้นบาท 
โดยคดิเป็นสดัสว่นต่อรายไดค้่าเช่ารอ้ยละ 71.8 และ 71.5 ตามล าดบั  



บรษิทั เจเอเอส แอสเซท็ จ ากดั (มหาชน) 

สว่นที ่2 หน้า 123 

(3)  ค่าใช้จ่ายในการขายและบริหาร 

หน่วย: ลา้นบาท 
2555 2556 2557 6M/2557 6M/2558 

มลูค่า % มลูค่า % มลูค่า % มลูค่า % มลูค่า % 

ค่าใชจ้่ายในการขาย 7.4 46.0% 11.7 43.5% 21.3 50.4% 5.8 40.8% 10.5 50.2% 

ค่าใชจ้่ายในการบรหิาร 8.7 54.0% 15.2 56.5% 40.5 49.6% 8.4 59.2% 10.4 49.8% 

รวม 16.1 100.0% 26.9 100.0% 61.8 100.0% 14.2 100.0% 20.9 100.0% 

รอ้ยละเทยีบกบัรายไดร้วม  7.6%  7.7%  13.7%  6.7%  8.4% 

 ค่าใชจ้่ายในการขายประกอบดว้ย ค่าตอบแทนรายเดอืนและค่าคอมมชิชัน่ทีจ่่ายใหก้บัพนกังานขายพืน้ทีเ่ช่าและ
ฝา่ยการตลาด ส าหรบัค่าใชจ้่ายในการบรหิาร ประกอบดว้ย ค่าตอบแทนพนกังานสว่นบรหิาร ค่าเช่าพืน้ทีส่ านักงาน ค่า
เสือ่มราคาและค่าตดัจ าหน่ายสนิทรพัยไ์ม่มตีวัตน 

 ค่าใชจ้่ายในการขายและบรหิารของบรษิทัในปี 2555 2556 และ 2557 มจี านวน 16.1 ลา้นบาท 26.9 ลา้นบาท
และ 61.8 ลา้นบาทตามล าดบั โดยการเพิม่ขึน้ของค่าใชจ้่ายในการขายและบรหิารมสีาเหตุหลกัมาจากการเพิม่ขึน้ของ 
ค่านายหน้าและค่าสง่เสรมิการขาย รวมถงึค่าตกแต่งส านกังานตดัจ าหน่าย ซึง่เป็นผลมาจากการขยายสาขาในช่วงเวลา
ดงักล่าว และการเปิดใหบ้รกิาร โครงการ The Jas วงัหนิในช่วงไตรมาสที ่4 ของปี 2557  

 ทัง้นี้ในไตรมาสที ่4 ของปี 2557 บรษิทัไดม้กีารบนัทกึผลขาดทุนจากการดอ้ยค่าของสนิทรพัยจ์ านวน 21 ลา้น
บาท ซึง่เป็นทรพัยส์นิของโครงการ J Market อมรพนัธ ์สง่ผลใหค้่าใชจ้่ายในการบรหิารในปี 2557 เพิม่ขึน้อย่างมนีัยยะ
ส าคญั โดยรายการดงักล่าวเป็นรายการทางบญัชมีไิดก้ระทบกบักระแสเงนิสดของบรษิทั และการบนัทกึรายการดงักล่าว
จะสง่ผลใหค้่าเสือ่มทีต่อ้งมกีารตดัเป็นค่าใชจ้่ายในอนาคตของโครงการ J Market อมรพนัธ ์ลดลงอย่างมนียัยะส าคญั 

 ส าหรบัค่าใชจ้่ายในการขายและบรหิารในงวดเดอืน ม.ค. – ม.ิย. 2557 และ 2558 มจี านวน 14.2 ลา้นบาทและ 
20.9 ลา้นบาทตามล าดบั โดยการเพิม่ขึน้สว่นใหญ่มสีาเหตุจากค่าใชจ้่ายภายในโครงการ The Jas วงัหนิ 

 

(4)  ก าไรจากการด าเนินงาน (ก่อนค่าใช้จ่ายทางการเงินและภาษีเงินได้) 

 ในปี 2555 2556 และ 2557 บรษิัทมกี าไรจากการด าเนินงาน จ านวน 14 ล้านบาท 51 ลา้นบาท และ  
74 ลา้นบาทซึง่คดิเป็นอตัราเตบิโตจากปีก่อนหน้ารอ้ยละ 264 และ รอ้ยละ 45 ตามล าดบั โดยในปีดงักล่าวบรษิทัมอีตัรา
ก าไรจากการด าเนินงาน รอ้ยละ 6.8 รอ้ยละ 14.7 และรอ้ยละ 16.5 ตามล าดบั ทัง้นี้การเพิม่ขึน้ของอตัราก าไรจากการ
ด าเนินงานมาจากการทีบ่รษิทัสามารถเพิม่ค่าเช่ากบัผู้เช่าปจัจุบนัและผูเ้ช่ารายใหม่ได้ตามเป้าหมาย ในขณะทีค่่าเช่า
จ่ายของบรษิทัเพิม่ขึน้ต ่ากว่ารายไดค้่าเช่าทีป่รบัเพิม่ขึน้ และนอกจากนี้บรษิทัยงัคงสามารถบรหิารค่าใชจ้่ายในการขาย
และบรหิารไดอ้ย่างมปีระสทิธภิาพ 

 ทัง้นี้ ในปี 2555 บรษิทัมกีารปรบัมลูค่าอสงัหารมิทรพัยเ์พื่อการลงทุน ซึง่เป็นทีต่ัง้ของโครงการ The Jas วงัหนิ 
สง่ผลให ้บรษิทัมกี าไรพเิศษซึง่ไม่ไดเ้ป็นก าไรจากการด าเนินงานของบรษิทัจ านวน 43.9 ลา้นบาท และส าหรบัปี 2557
บรษิทัมกีารปรบัลดลงมูลค่าอสงัหารมิทรพัยเ์พื่อการลงทุนในส่วนของโครงการ The Jas วงัหนิ ส่งผลใหบ้รษิทัมีผล
ขาดทุนทางบญัช ีซึง่มไิดเ้กีย่วขอ้งกบัก าไรจากการด าเนินงาน จ านวน 2.8 ลา้นบาท 
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 ส าหรบังวดเดอืน ม.ค. – ม.ิย. ปี 2557 และ 2558 บรษิทัมกี าไรจากการด าเนินงานจ านวน 45.8 ลา้นบาทและ 
49.9 ลา้นบาทตามล าดบั คดิเป็นอตัราการเพิม่ขึน้รอ้ยละ 9 ทัง้นี้ในเดอืน ม.ค. – ม.ิย. 2558 บรษิทัมกีารบนัทกึผล
ขาดทุนทางบญัชซีึง่มไิดเ้กีย่วขอ้งกบัก าไรจากการด าเนินงานจ านวน 9.5 ลา้นบาท มผีลท าใหก้ าไรก่อนต้นทุนทางการ
เงนิและภาษีเงนิไดส้ าหรบังวดเดอืน ม.ค. – ม.ิย. ปี 2557 และ 2558 จ านวน 45.8 ล้านบาท และ 40.4 ล้านบาท 
ตามล าดบั คดิเป็นอตัราลดลงรอ้ยละ 12  

หน่วย: ลา้นบาท 
2555 2556 2557 6M/2557 6M/2558 

มลูค่า % มลูค่า % มลูค่า % มลูค่า % มลูค่า % 
รายไดค้่าเช่า 203.9 96.5% 337.9 97.1% 426.3 94.8% 203.2 95.6% 237.1 95.2% 

รายไดค้่าส่งเสรมิการขาย 6.2 2.9% 4.5 1.3% 11.1 2.5% 4.6 2.1% 7.5 3.0% 

ตน้ทุนค่าเช่า (180.9) (85.6%) (270.0) (77.6%) (313.5) (69.7%) (152.6) (71.8%) (178.1) (71.5%) 

ก าไรขัน้ต้น 29.2 13.8% 72.4 20.8% 123.9 27.6% 55.2 26.0% 66.4 26.7% 

รายไดอ้ื่น 1.3 0.6% 5.5 1.6% 12.1 2.7% 4.8 2.3% 4.4 1.8% 

ค่าใชจ้่ายในการบรกิาร (7.4) (3.5%) (11.7) (3.4%) (21.3) (4.7%) (5.8) (2.7%) (10.5) (4.2%) 

ค่าใชจ้่ายในการบรหิาร (8.7) (4.1%) (15.2) (4.4%) (40.5) (9.0%) (8.4) (4.0%) (10.4) (4.2%) 

ก าไร (ขาดทุน) จากการ

ด าเนินงาน 

14.4 6.8% 51.0 14.7% 74.2 16.5% 45.8 21.5% 49.9 20.0% 

ก าไร (ขาดทุน) จากการ

ปรบัมลูค่ายุตธิรรมของ

อสงัหารมิทรพัยเ์พือ่การ

ลงทุน 

43.9 20.8% 0.0 0.0% (2.8) (0.6%) 0.0 0.0% (9.5) (3.8%) 

ก าไรก่อนต้นทุนทางการ

เงินและภาษีเงินได้ 

58.3 27.6% 51.0 14.7% 71.4 15.9% 45.8 21.5% 40.4 16.2% 

 

(5) ต้นทุนทางการเงิน 

 ในปี 2555 2556 และ 2557 บรษิทัมตี้นทุนทางการเงนิ จ านวน 1.7 ลา้นบาท 2.3 ลา้นบาท และ 2.8 ลา้นบาท
ตามล าดบั โดยตน้ทุนทางการเงนิสว่นใหญ่ ในปี 2555 เกดิจากการกูย้มืเงนิระยะสัน้จาก เจมารท์ จ านวน 151 ลา้นบาท 
เพื่อใชใ้นการซือ้ทีด่นิส าหรบัพฒันาโครงการ The Jas วงัหนิ และในปี 2556 และ 2557 บรษิทัช าระหนี้เงนิกูร้ะยะสัน้
ทัง้หมดทีม่กีบั เจ มารท์ โดยท าการกูย้มืเงนิระยะยาวจากสถาบนัการเงนิจ านวน 112 ลา้นบาทในปี 2556 และกูเ้พิม่เตมิ
เป็น 313 ลา้นบาท โดยมวีตัถุประสงค์เพื่อใชใ้นการพฒันาโครงการ The Jas วงัหนิและ The Jas รามอนิทรา ทัง้นี้
บรษิทัจะเริม่ทยอยช าระเงนิกูร้ะยะยาวดงักล่าวในช่วงระหว่างปี 2558-2564 
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 ในงวดเดอืน ม.ค. – ม.ิย. 2558 บรษิทัมตี้นทุนทางการเงนิจ านวน 5.4 ลา้นบาท เพิม่ขึน้จากงวดเดยีวกนัของปี 
2557 ซึง่มจี านวน 1.1 ลา้นบาท เกดิจากค่าใชจ้่ายดอกเบีย้ส าหรบัเงนิกูย้มืของโครงการ The Jas วงัหนิซึง่เริม่มกีาร
บนัทกึเป็นค่าใชจ้่ายดอกเบีย้เมื่อโครงการเริม่เปิดใหบ้รกิาร 

(6) ก าไรสุทธิ และก าไรสุทธิหลงัปรบัปรุงรายการก าไรหรือขาดทุนพิเศษจากการปรบัมูลค่ายุติธรรมของ

อสงัหาริมทรพัยเ์พื่อการลงทุน 

 ในปี 2555 และปี 2556 บรษิทัมกี าไรสุทธ ิจ านวน 44.7 ลา้นบาท และ 38.7 ลา้นบาท ตามล าดบั คดิเป็นอตัรา
ก าไรสทุธ ิรอ้ยละ 21.2 และรอ้ยละ 11.1 ตามล าดบั โดยในปี 2555 บรษิทัมกี าไรพเิศษจากการปรบัมูลค่ายุตธิรรมของ
อสงัหารมิทรพัยเ์พื่อการลงทุนจ านวน 43.9 ลา้นบาท กรณีทีค่ านึงถงึเฉพาะก าไรปกตทิีเ่กดิจากการด าเนินงาน บรษิทัจะ
มกี าไรสุทธหิลงัหกัก าไรพเิศษจากการปรบัมูลค่ายุติธรรมของอสงัหารมิทรพัย์เพื่อการลงทุน เท่ากบั 10.9 ล้านบาท 
(สมมตฐิานทีอ่ตัราภาษเีงนิไดน้ิตบิุคคลรอ้ยละ 23 ในปี 2555) คดิเป็นอตัราก าไรสุทธริอ้ยละ 5.2 โดยบรษิทัมกีารอตัรา
เตบิโตของก าไรสุทธเิพิม่ขึน้อย่างมนีัยส าคญั คดิเป็นอตัราเตบิโตของก าไรสุทธริอ้ยละ 253.7อนัเป็นผลมาจาก รายได้
รวมทีเ่พิม่ขึน้ การบรหิารจดัการตน้ทุนและค่าใชจ้่ายทีม่ปีระสทิธภิาพ และการปรบัลดอตัราภาษเีงนิไดน้ิตบิุคคลจากรอ้ย
ละ 23 ในปี 2555 เป็น รอ้ยละ 20 ในปี 2556 

 ส าหรบัในปี 2557 บรษิทัมกี าไรสทุธ ิจ านวน 54.8 ลา้นบาท คดิเป็นอตัราการเตบิโตจากปีก่อนหน้ารอ้ยละ 41.7 
โดยในปี 2557 บริษัทมีอัตราก าไรสุทธิ ร้อยละ 12.2 ทัง้นี้บริษัทมีรายการขาดทุนจากการปรับมูลค่ายุติธรรมของ
อสงัหารมิทรพัยเ์พื่อการลงทุนจ านวน 2.8 ลา้นบาท หากค านึงถงึเฉพาะก าไรปกตทิีเ่กดิจากการด าเนินงาน บรษิทัจะมี
ก าไรสุทธหิลงัหกัรายการขาดทุนจากการปรบัมูลค่ายุตธิรรมของอสงัหาริมทรพัยเ์พื่อการลงทุนเท่ากบั 57.0 ลา้นบาท 
(สมมตฐิานทีอ่ตัราภาษีเงนิไดน้ิตบิุคคลรอ้ยละ 20)  คดิเป็นอตัราก าไรสุทธริอ้ยละ 12.7 และคดิเป็นการเตบิโตรอ้ยละ 
47.3 จากปีก่อนหน้า อนัเป็นผลมาจากรายไดท้ีเ่พิม่ขึน้ อตัราก าไรขัน้ต้นทีเ่พิม่ขึน้ และการบรหิารจดัการค่าใชจ้่ายทีม่ี
ประสทิธภิาพ 

 นอกจากนี้ในปี 2557 บรษิทัไดม้กีารบนัทกึรายการขาดทุนจากการดอ้ยค่าของสนิทรพัยซ์ึง่เป็นของโครงการ J 
Market อมรพนัธ ์จ านวน 21 ลา้นบาท โดยท าการบนัทกึเป็นค่าใชจ้่ายในการบรหิาร โดยรายการดงักล่าวเป็นรายการ
ทางบญัชเีท่านัน้ มไิดก้ระทบต่อกระแสเงนิสดจากการด าเนินงานของบรษิทั และรายการดงักล่าวจะสง่ผลให้ค่าใชจ้่ายค่า
เสือ่มราคาของสนิทรพัยโ์ครงการ J Market อมรพนัธจ์ะลดลงอย่างมนียัยะส าคญัในอนาคต 

 ส าหรบังวดเดอืน ม.ค. – ม.ิย. 2557 และ 2558 บรษิทัมกี าไรสุทธจิ านวน 35.7 ลา้นบาท และ 28.5 ลา้นบาท
ตามล าดบั คดิเป็นอตัราลดลงรอ้ยละ 20.2 โดยบรษิทัมรีายการขาดทุนจากการปรบัมูลค่ายุตธิรรมของอสงัหารมิทรพัย์
เพื่อการลงทุนในงวดเดอืน ม.ค. – ม.ิย. 2558 จ านวน 9.5 ล้านบาท ซึง่หากค านึงถงึเฉพาะก าไรปกติทีเ่กดิจากการ
ด าเนินงาน บรษิทัจะมกี าไรสุทธหิลงัหกัรายการขาดทุนจากการปรบัมูลค่ายุติธรรมของอสงัหารมิทรพัยเ์พื่อการลงทุน
เท่ากบั 36.1 ลา้นบาท (สมมตฐิานทีอ่ตัราภาษีเงนิไดน้ิตบิุคคลรอ้ยละ 20)  คดิเป็นอตัราก าไรสุทธริอ้ยละ 14.5 และคดิ
เป็นการเตบิโตรอ้ยละ 1.2 จากปีก่อนหน้า โดยสาเหตุหลกัมาจากการเพิม่ขึน้ของรายไดค้่าเช่า 
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(7)  ฐานะทางการเงิน 

สินทรพัยร์วม 

ณ วนัที ่31 ธ.ค. 2555 และ 2556 บรษิทัมสีนิทรพัยร์วมทัง้หมดจ านวน 338 ลา้นบาท และ 433 ลา้นบาท 
ตามล าดบั โดยส่วนใหญ่ประกอบจากอสงัหารมิทรพัย์เพื่อการลงทุน โครงการ The Jas วงัหนิ เครื่องตกแต่งและ
อุปกรณ์ของสาขาของ IT Junction และเงนิมดัจ าทีจ่่ายใหก้บัเจา้ของพืน้ที่ธุรกจิ IT Junction โดยสนิทรพัยร์วมเพิม่ขึน้ 
95 ลา้นบาท หรอืคดิเป็นการเพิม่ขึน้รอ้ยละ 28 ในปี 2556 โดยมาจากสาเหตุดงันี้ 

(1) การเพิม่ขึน้ของเงนิจ่ายล่วงหน้าค่าก่อสรา้ง ส าหรบัโครงการ The Jas วงัหนิ จ านวน 34 ลา้นบาท 
(2) การเพิม่ขึน้ของอสงัหารมิทรพัยเ์พื่อการลงทุน จ านวน 23 ลา้นบาท จากมูลค่าโครงการ The Jas ทีเ่พิม่ขึน้

จากการลงทุนตามก าหนดการก่อสรา้ง 
(3) การเพิม่ขึน้ของเงนิมดัจ าทีจ่่ายใหก้บัเจา้ของพืน้ที่เช่า ส าหรบัธุรกจิ IT Junction จ านวน 21 ลา้นบาท จาก

การขยายสาขาของ IT Junction 

 ณ วนัที ่31 ธ.ค. 2557 บรษิทัมสีนิทรพัยร์วมทัง้หมดจ านวน 871.2 ลา้นบาท เพิม่ขึน้ 438.5 ลา้นบาทจาก ณ สิน้
ปี 2556 หรอืคดิเป็นการเพิม่ขึน้รอ้ยละ 101.2 โดยมสีาเหตุหลกัมาจาก  

(1) การเพิม่ขึน้ของอสงัหารมิทรพัยเ์พื่อการลงทุนส าหรบัโครงการ The Jas วงัหนิ จ านวน 264 ลา้นบาท โดย 
ณ สิน้ปี 2557 โครงการดงักล่าวไดก้่อสรา้งเสรจ็สมบรูณ์และไดม้กีารเปิดใหบ้รกิารแลว้ 

(2) บรษิทัไดท้ าการซือ้สทิธกิารเช่าทีด่นิส าหรบัพฒันาโครงการ The Jas รามอนิทรา โดย ณ วนัที ่31 ธ.ค. 
2557 มมีลูค่าจ านวน 68.9 ลา้นบาท 

(3) การเพิม่ขึน้ของเงนิจ่ายล่วงหน้าค่าก่อสรา้งจ านวน 10.7 ลา้นบาท 

 ณ วนัที ่30 ม.ิย. 2558 บรษิทัมสีนิทรพัยร์วมทัง้หมดจ านวน 1,077.4 ลา้นบาท เพิม่ขึน้ 206.3 ลา้นบาทเมื่อ
เปรียบเทียบกับ ณ สิ้นปี 2557 หรือคิดเป็นการเพิ่มขึ้นร้อยละ 23.7 โดยมีสาเหตุหลักมาจากการเพิ่มขึ้นของ
อสงัหารมิทรพัยเ์พื่อการลงทุนในส่วนของโครงการ The Jas รามอนิทรา ซึง่เป็นโครงการ คอมมูลนิตี้ มอลลแ์ห่งทีส่อง
ของบรษิทัทีอ่ยู่ระหว่างการพฒันา 

ทัง้นี้  บริษัทมีนโยบายในการประเมินมูลค่าอสังหาริมทรัพย์เพื่อการลงทุนตามราคาตลาด โดยวิธีรายได ้ 
(Income Approach) ซึง่ประเมนิโดยบรษิทัประเมนิมลูค่าทรพัยส์นิและผูป้ระเมนิหลกัเพื่อวตัถุประสงคส์าธารณะซึง่จะมี
การประเมนิมูลค่าทุกปี  โดยมูลค่าอสงัหารมิทรพัย์เพื่อการลงทุนของบรษิัทได้มกีารประเมนิมูลค่าล่าสุดไปเมื่อวนัที ่ 
3 ธ.ค. 2557 ซึง่ไดส้ะทอ้นผลการด าเนินงานของโครงการในอนาคตไปแลว้ตามสมมตฐิานทีผู่ป้ระเมนิใช้  อย่างไรกด็ ี
หากมกีารประเมนิมูลค่าอสงัหารมิทรพัยเ์พื่อการลงทุนในปีต่อๆ ไป มูลค่าดงักล่าวอาจมกีารเปลีย่นแปลงเพิม่ขึน้หรอื
ลดลงจากเดมิ ซึง่อาจกระทบกบัฐานะการเงนิและผลการด าเนินงานของบรษิทัได ้
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ลูกหน้ีการค้า 

 ณ วนัที ่31 ธ.ค. 2555 และ 2556 บรษิทัมลีกูหนี้การคา้รวม จ านวน 4.0 ลา้นบาท และ 3.9 ลา้นบาทตามล าดบั 
คดิเป็นสดัสว่นรอ้ยละ 1.2 และ 0.9 ของสนิทรพัยร์วมและ ณ วนัที ่31 ธ.ค. 2557 บรษิทัมลีกูหนี้การคา้จ านวน 9.2 ลา้น
บาท คดิเป็นสดัสว่นรอ้ยละ 1.0 ของสนิทรพัยร์วม 

 ส าหรบัวนัที ่30 ม.ิย. 2558 บรษิทัมลีูกหนี้การคา้จ านวน 6.5 ลา้นบาทคดิเป็นสดัส่วนรอ้ยละ 0.6 ของสนิทรพัย์
รวม โดยลดลงจากเมื่อสิน้ปี 2557 เลก็น้อย 

 โดยบรษิัทมลีูกหนี้การค้าอยู่ในระดบัต ่า เนื่องจากการเกบ็ค่าเช่าในแต่ละเดอืนซึง่เป็นรายได้หลกัของบรษิัทมี
ระยะเวลาการเกบ็เฉลีย่เพยีงประมาณ  5 – 7 วนั โดยในการด าเนินงานช่วงทีผ่่านมาผูเ้ช่าพืน้ทีร่ายย่อยทีเ่ช่าพืน้ที่ส่วน
ใหญ่มกีารช าระค่าเช่าภายในระยะเวลาทีก่ าหนด สง่ผลใหย้อดทีค่า้งช าระส่วนใหญ่เป็นยอดคา้งช าระทีม่อีายุน้อยกว่า 3 
เดอืน 

 ทัง้นี้บรษิทัมกีารประเมนิความเสีย่งและตดิตามการเรยีกเกบ็เงนิจากลกูหนี้ทีค่า้งช าระอย่างสม ่าเสมอ โดยลูกหนี้
การคา้ ณ วนัที ่31 ธ.ค. 2555 2556 2557 และ วนัที ่30 ม.ิย. 2558 สามารถแบ่งแยกตามอายุลกูหนี้ดงัตารางต่อไปนี้ 

ลกูหน้ี (หน่วย: ล้านบาท) 31 ธ.ค. 2555 31 ธ.ค. 2556 31 ธ.ค. 2557 30 มิ.ย2558 

ลูกหน้ียงัไมถ่งึก าหนดช าระ 1.2 0.1 0.3 0.1 

ลูกหน้ีคา้งช าระน้อยกวา่ 3 เดอืน 1.8 3.8 8.9 5.8 

ลูกหน้ีคา้งช าระระหวา่ง 3-6 เดอืน 0.6 0.0 0.0 0.5 

ลูกหน้ีคา้งช าระระหวา่ง 6-12 เดอืน 0.3 0.1 0.1 0.0 

ลูกหน้ีคา้งช าระเกนิกวา่ 12 เดอืน 0.0 0.0 0.1 0.2 

หกั คา่เผื่อหน้ีสงสยัจะสญู - (0.1) (0.3) (0.2) 

ลูกหน้ีการคา้ – สทุธ ิ 4.0 3.9 9.2 6.5 
 

 ส าหรบัลกูหนี้ทีม่อีายุมากกว่า 6 เดอืน บรษิทัจะเริม่ด าเนินการใหห้น่วยงานทางกฏหมายตดิตามหนี้ ซึง่ถ้าไดร้บั
ความจ านงจากลกูหนี้ บรษิทัจะท าการผ่อนผนัใหล้กูหนี้ท าการช าระหนี้ไดต้ามระยะเวลาผ่อนผนัและค่าปรบัทีเ่หมาะสม 
แต่ถา้หากไม่สามารถตดิต่อลกูหนี้ได ้บรษิทัจะท าการตัง้ส ารองค่าเผื่อหนี้สงสยัจะสญูเตม็จ านวนจนกว่าจะท าการเกบ็หนี้
ได ้สง่ผลให ้ณ วนัที ่ 30 ม.ิย. 2558 บรษิทัมคี่าเผื่อหนี้สงสยัจะสญูอยู่จ านวน 0.2 ลา้นบาท 
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สินทรพัยไ์ม่หมุนเวียน 

 ณ วนัที ่31 ธ.ค. 2555 และ 2556 บรษิทัมอีสงัหารมิทรพัยเ์พื่อการลงทุนจ านวน 212 ลา้นบาทและ 235 ลา้น
บาท ตามล าดบัซึง่เป็นทีด่นิบรเิวณทีม่กีารพฒันาโครงการ The Jas วงัหนิ โดยส่วนทีเ่พิม่ขึน้ในปี 2556 เกดิจากงาน
ระหว่างก่อสรา้งทีเ่พิม่ขึน้ระหว่างปีตามแผนการก่อสรา้ง โดยบรษิทัไดร้วมค่าใชจ้่ายดอกเบีย้จากการกูย้มืทีเ่กดิขึน้เพื่อ
พฒันาโครงการทัง้หมดเขา้ไปในราคาทุนของอสงัหารมิทรพัยเ์พื่อการลงทุนดงักล่าว 

 ในช่วงเวลาขา้งต้น บริษัทมเีครื่องตกแต่งและอุปกรณ์ส านักงาน จ านวน 37 ล้านบาท และ 40 ล้านบาท
ตามล าดบั โดยส่วนทีเ่พิม่ขึน้มาจาก การตกแต่งสาขาใหม่ของธุรกจิ IT Junction ซึง่เพิม่ขึน้จาก 30 สาขาในปี 2555 
เป็น 42 สาขาในปี 2556 และการปรบัปรุงตกแต่งพืน้ทีส่ าหรบัสาขาเดมิ นอกจากนี้ในปี 2556 บรษิทัมเีงนิจ่ายล่วงหน้า
ค่าก่อสรา้งส าหรบัโครงการ The Jas วงัหนิ จ านวน 34 ลา้นบาท 

 ณ วนัที ่31 ธ.ค. 2557 บรษิทัมอีสงัหารมิทรพัยเ์พื่อการลงทุนจ านวน  570.5 ลา้นบาท โดยเพิม่ขึน้จาก ณ สิน้ปี 
2556 จ านวน 335.1 ลา้นบาท ตามมูลค่าของ โครงการ The Jas วงัหนิ และ โครงการ The Jas รามอนิทรา ทีเ่พิม่ขึน้ 
และมเีครื่องตกแต่งและอุปกรณ์จ านวน 40.4 ลา้นบาท โดยมกีารซื้อเครื่องตกแต่งและอุปกรณ์เพิม่เติมเพื่อใช้ในการ
ขยายสาขาธุรกจิ IT Junction จาก 42 สาขาเป็น 44 สาขา และเครื่องตกแต่งและอุปกรณ์ภายในโครงการ The Jas 
วงัหนิ จ านวนประมาณ 25 ลา้นบาท แต่ทัง้นี้บรษิทัมกีารตดัจ าหน่ายเครื่องตกแต่งสว่นทีเ่ป็นของโครงการอมรพนัธเ์ป็น
การเผื่อการดอ้ยค่าจ านวน 21 ลา้นบาท สง่ผลให ้ณ สิน้ปี 2557 บรษิทัยงัคงมเีครื่องตกแต่งและอุปกรณ์จ านวนใกลเ้คยีง
กบั ณ สิน้ปี 2556  

 บรษิทัไดท้ าการซือ้สทิธกิารเช่าทีด่นิบรเิวณถนนรามอนิทรา ช่วงไตรมาสที ่1 ของปี 2557 เพื่อรองรบัการพฒันา
โครงการ The Jas รามอนิทรา โดย ณ วนัที ่30 ม.ิย. 2558 มมีลูค่า 67.8 ลา้นบาท 

 ส าหรบั ณ วนัที ่30 ม.ิย. 2558 บรษิทัมอีสงัหารมิทรพัยเ์พื่อการลงทุนรวมจ านวน 822.3 ลา้นบาท เพิม่ขึน้จาก 
ณ สิน้ปี 2557 เท่ากบั 252.3 ลา้นบาท โดยส่วนใหญ่เกดิจากการลงทุนก่อสรา้งโครงการ The Jas รามอนิทราเพิม่เตมิ
ซึง่เป็นไปตามก าหนดการ 

 

(8) แหล่งท่ีมาของเงินทุน 

เงินกู้ยืมระยะสัน้จากสถาบนัการเงิน 

 ณ สิน้ปี 2555 บรษิทัไม่มกีารกูย้มืเงนิระยะสัน้จากสถาบนัการเงนิ แต่มกีารกูย้มืเงนิระยะสัน้จาก เจมารท์ ซึง่เป็น
บรษิัทแม่ ในรูปของตัว๋สญัญาใช้เงนิจ านวน 151 ล้านบาท เพื่อใช้เขา้ซื้อที่ดนิบรเิวณวงัหนิส าหรบัพฒันาโครงการ  
The Jas วงัหนิ โดยในช่วงปี 2556 บรษิทัไดท้ าการกูย้มืเงนิระยะยาวจากสถาบนัการเงนิเพื่อช าระเงนิกูย้มืระยะสัน้จาก 
เจมารท์ ส่งผลให้ ณ สิน้ปี 2556 บรษิทัมเีงนิกูย้มืระยะสัน้จาก เจมารท์ ลดลงเหลอื 48 ล้านบาท จากนัน้ในปี 2557 
บรษิทัไดท้ าการช าระเงนิกูร้ะยะสัน้จาก เจมารท์ ทัง้จ านวน 

เน่ืองดว้ยลกัษณะการลงทุนของบรษิทัทีจ่ าเป็นต้องอาศยักูย้มื เพื่อลงทุนระยะยาวในโครงการ The Jas ซึง่เป็น
ทรพัยส์นิทีม่สีภาพคล่องต ่า บรษิทัจงึเน้นอาศยัเงนิกูย้มืระยะยาวจากสถาบนัการเงนิเพื่อลงทุนในโครงการดงักล่าว เป็น
หลกั นอกจากเงนิชัว่คราวทีม่กีารเบกิกูย้มืมาเพื่อช าระงวดใหแ้ก่ผูร้บัเหมา โดย ณ วนัที ่30 ม.ิย. 2558 บรษิทัมเีงนิกูย้มื
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เงนิระยะสัน้จากทัง้สถาบนัการเงนิจ านวน 50.8 ลา้นบาทเพื่อใชช้ าระค่าก่อสรา้งใหก้บัผูร้บัเหมาก่อสรา้งโครงการ The 
Jas รามอนิทรา ทัง้น้ีในปจัจุบนับรษิทัมไิดม้กีารกูย้มืเงนิระยะสัน้จากเจมารท์ 

เงินกู้ยืมระยะยาวจากสถาบนัการเงิน 

 ณ สิน้ปี 2555 บรษิทัไม่มกีารกูย้มืเงนิระยะยาวจากสถาบนัการเงนิ โดยในปี 2556 บรษิทัไดเ้ริม่ท าการกูย้มืเงนิ
ระยะยาวจากสถาบนัการเงนิเพื่อลงทุนในโครงการ The Jas วงัหนิ รวมถงึการช าระเงนิกูย้มืระยะสัน้จาก เจมารท์ ซึง่
ส่งผลให ้ณ สิน้ปี 2556 บรษิัทมเีงนิกู้ยมืระยะยาวจากสถาบนัการเงนิรวมส่วนที่มกี าหนดช าระภายในหนึ่งปีจ านวน 
120.0 ลา้นบาท และ ณ สิน้ปี 2557 บรษิทัมเีงนิกูย้มืระยะยาวจากสถาบนัการเงนิจ านวน 312.6 ลา้นบาท เพิม่ขึน้จาก 
ณ สิน้ปี 2556 จ านวน 192.6 ลา้นบาท ซึง่เป็นการเบกิเงนิกูเ้พิม่เตมิส าหรบัการก่อสรา้งโครงการ The Jas วงัหนิ และ
โครงการ The Jas รามอนิทรา 

 ส าหรบั ณ วนัที ่30 ม.ิย. 2558 บรษิทัมเีงนิกูร้ะยะยาวจากสถาบนัการเงนิจ านวน 441.4 ลา้นบาท เพิม่ขึน้จาก 
ณ สิน้ปี 2557 เท่ากบั 128.8 ลา้นบาท โดยเป็นการเบกิเงนิกูย้มืเพิม่เตมิเพื่อลงทุนก่อสรา้งโครงการ The Jas ราม
อนิทรา 

(9) ส่วนของผูถื้อหุ้น  

 ณ สิน้ปี 2555 และ 2556 บรษิัทมสี่วนของผู้ถือหุ้นจ านวน 94.7 ล้านบาท และ 133.4 ล้านบาทตามล าดบั 
เพิม่ขึน้ 38.7 ลา้นบาทจากการเพิม่ขึน้ของก าไรสะสม 

 ณ วนัที ่31 ธ.ค. 2557 บรษิทัมสี่วนของผูถ้อืหุ้นจ านวน 388.2 ลา้นบาท เพิม่ขึน้จาก ณ สิน้ปี 2556 จ านวน 
254.8 ลา้นบาท โดย ในช่วงไตรมาสที ่1 ของปี 2557 บรษิทัไดท้ าการจดัสรรหุน้เพิม่ทุนใหก้บัผูถ้อืหุน้เดมิตามสดัส่วน
การถอืหุน้ (Right Offering) จ านวน 200 ลา้นหุน้ทีร่าคาพาร ์1 บาทต่อหุน้ โดยการจดัสรรหุน้เพิม่ทุนในครัง้นี้ส่งผลให้
บรษิทัมทีุนจดทะเบยีนช าระแลว้ เพิม่ขึน้จ านวน 200 ลา้นบาทเป็น 250 ลา้นบาท นอกจากนี้บรษิทัมกี าไรสุทธปีิ 2557 
จ านวน 54.8 ลา้นบาท ซึง่สง่ผลใหก้ าไรสะสมเพิม่ขึน้เป็น 138.2 ลา้นบาท 

 ส าหรบั ณ วนัที ่30 ม.ิย. 2558 บรษิทัมสี่วนของผูถ้อืหุน้จ านวน 394.2 ลา้นบาท เพิม่ขึน้จาก ณ สิน้ปี 2557 
จ านวน 6.0 ลา้นบาท เกดิจากก าไรสะสมทีเ่พิม่ขึน้ในงวดเดอืน ม.ค. – ม.ิย. 2558 จ านวน 28.5 ลา้นบาท โดยบรษิทัได้
มกีารจ่ายเงนิปนัผลจ านวน 22.5 ลา้นบาท 

การเพ่ิมทุนต่อประชาชนเป็นครัง้แรก 

 แหล่งทีม่าของเงนิทุนของบรษิทัจากเงนิทีไ่ดร้บัจากการเสนอขายหุน้เพิม่ทุนของบรษิทัจ านวน 120,390,000 หุน้ 
มลูค่าทีต่ราไวหุ้น้ละ 1 บาท โดยจ านวนเงนิทีไ่ดร้บัขึน้อยู่กบัราคาเสนอขาย 

อตัราส่วนแสดงประสิทธิภาพในการด าเนินงาน  

 ในปี 2555 และ 2556 บรษิทัมอีตัราผลตอบแทนต่อส่วนผูถ้อืหุน้รอ้ยละ 47.2 และ 33.9 ตามล าดบั โดยในปี 
2555 บรษิัทมกี าไรจากการปรบัมูลค่ายุติธรรมของอสงัหารมิทรพัย์เพื่อการลงทุนจ านวน 43.9 ล้านบาท โดยหาก
พจิารณาจากก าไรสทุธหิลงัหกัก าไรพเิศษทีเ่กดิจากการปรบัมลูค่ายุตธิรรมอสงัหารมิทรพัยเ์พื่อการลงทุนแลว้ บรษิทั จะ
มอีตัราผลตอบแทนต่อสว่นผูถ้อืหุน้รอ้ยละ 11.5  
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 ในปี 2557 บรษิทัมอีตัราผลตอบแทนต่อส่วนผูถ้อืหุน้รอ้ยละ 21.0 ทัง้นี้ในช่วงเวลาดงักล่าว บรษิทัมีผลขาดทุน
จากการปรบัมลูค่ายุตธิรรมของอสงัหารมิทรพัยเ์พื่อการลงทุนจ านวน 2.8 ลา้นบาท โดยหากพจิารณาจากก าไรสุทธหิลงั
หกัก าไรพเิศษทีเ่กดิจากการปรบัมลูค่ายุตธิรรมอสงัหารมิทรพัยเ์พื่อการลงทุนแลว้ บรษิทัจะมอีตัราผลตอบแทนต่อสว่นผู้
ถอืหุน้รอ้ยละ 21.9 ซึง่ลดลงเมื่อเทยีบกบังวดปี 2556 โดยมสีาเหตุหลกัมาจากในช่วงเวลาดงักล่าว บรษิทัไดท้ าการเพิม่
ทุนจ านวน 200 ลา้นบาท และมกี าไรสะสมทีเ่พิม่ขึน้ สง่ผลใหส้ว่นของผูถ้อืหุน้มจี านวนเพิม่ขึน้จาก 133.4 ลา้นบาทเป็น 
409.4 ลา้นบาท 
 ทัง้นี้ในปี 2557 บรษิทัมกีารบนัทกึรายการขาดทุนจากการดอ้ยค่าของสนิทรพัยซ์ึง่เป็นของโครงการ J Market 
อมรพนัธ ์จ านวน 21 ลา้นบาท โดยท าการบนัทกึเป็นค่าใชจ้่ายในการบรหิารซึง่สง่ผลกระทบต่อก าไรสทุธขิองบรษิทัในปี 
2557 โดยรายการดงักล่าวเป็นรายการทางบญัชเีท่านัน้ มไิดก้ระทบต่อกระแสเงนิสดจากการด าเนินงานของบรษิัท  
และรายการดงักล่าวจะส่งผลใหค้่าใชจ้่ายค่าเสื่อมราคาของสนิทรพัยโ์ครงการ  J Market อมรพนัธล์ดลงอย่างมนีัยยะ
ส าคญัในอนาคต 

 ในงวด ม.ค. – ม.ิย. 2558 บรษิัทมอีตัราผลตอบแทนต่อส่วนผูถ้ือหุ้นร้อยละ 14.6 ทัง้นี้ในช่วงเวลาดงักล่าว 
บรษิทัมผีลขาดทุนจากการปรบัมลูค่ายุตธิรรมของอสงัหารมิทรพัยเ์พื่อการลงทุนจ านวน 9.5 ลา้นบาท โดยหากพจิารณา
จากก าไรสุทธหิลงัหกัก าไรพเิศษทีเ่กดิจากการปรบัมูลค่ายุตธิรรมอสงัหารมิทรพัยเ์พื่อการลงทุนแลว้ บรษิทัจะมอีตัรา
ผลตอบแทนต่อส่วนผูถ้อืหุน้ร้อยละ 18.5 ซึง่ลดลงเมื่อเทยีบกบังวดปี 2557 เกดิจากการทีบ่รษิทัมสี่วนของผูถ้อืหุน้ที่
เพิม่ขึน้ 
 
(10) สภาพคล่อง 

 ในปี 2555 และ ปี 2556 บรษิัทมเีงนิสดสุทธจิากกจิกรรมด าเนินงานจ านวน 8.9 ล้านบาท 21.9 ลา้นบาท
ตามล าดบั เพิม่ขึน้จ านวน 13 ลา้นบาทมจีากก าไรสทุธทิีเ่พิม่ขึน้ โดยบรษิทัไดจ้่ายค่าก่อสรา้งล่วงหน้าส าหรบัอาคารของ
โครงการ The Jas วงัหนิไปจ านวน 34 ล้านบาทโดยบนัทกึเป็นกระแสเงนิสดออกจากกระแสเงนิสดจากกจิกรรม
ด าเนินงานทัง้จ านวน ส าหรบัปี 2557 บรษิทัมเีงนิสดสทุธจิากกจิกรรมด าเนินงานจ านวน 103.2 ลา้นบาท 

เงนิสดสทุธทิีใ่ชไ้ปในกจิกรรมลงทุนของบรษิทัในปี 2555 และปี 2556 มจี านวน 206.8 ลา้นบาท และ 31.8 ลา้น
บาท ตามล าดบั โดยในปี 2555 บรษิทัไดท้ าเขา้ท าการซือ้ทีด่นิบรเิวณวงัหนิเพื่อพฒันาโครงการ The JAS วงัหนิ ใชเ้งนิ
ไปจ านวน 168 ลา้นบาท และซือ้เครื่องตกแต่งส านักงานและอุปกรณ์จ านวน 37 ลา้นบาทส าหรบัใชใ้นการปรบัปรุงและ
ขยายสาขา IT Junction และในปี 2556 บรษิทัไดช้ าระค่าก่อสรา้งโครงการ The JAS วงัหนิจ านวน 19 ลา้นบาท และซือ้
เครื่องตกแต่งส านกังานและอุปกรณ์จ านวน 13 ลา้นบาทส าหรบัใชใ้นการปรบัปรุงและขยายสาขา IT Junction ส าหรบัปี 
2557 บรษิทัไดม้กีารช าระค่าก่อสรา้งโครงการ The Jas วงัหนิและโครงการ The Jas รามอนิทรา จ านวน 338.4ลา้น
บาท เกดิจากการซือ้สทิธกิารเช่าทีด่นิส าหรบัพฒันาโครงการ The JAS รามอนิทรา จ านวน 71.4 ลา้นบาท ซือ้เครื่อง
ตกแต่งส านักงานและอุปกรณ์จ านวน 25.3 ลา้นบาท ส าหรบัใชใ้นการขยายสาขา IT Junction J Market และโครงการ
The Jas วงัหนิ สง่ผลใหม้เีงนิสดทีใ่ชไ้ปในกจิกรรมลงทุนทัง้สิน้ 435.1 ลา้นบาท 

 ในปี 2555 และ 2556 บรษิทัมเีงนิสดสุทธไิดม้าจากกจิกรรมจดัหาเงนิจ านวน 200.2 ลา้นบาท และ 16.7 ลา้น
บาท ตามล าดบั โดยในช่วงไตรมาสที ่1 ของปี 2555 บรษิทัไดท้ าการเพิม่ทุนจากผูถ้อืหุน้เดมิจ านวน 50 ลา้นบาทและ
ไดม้กีารกูย้มืเงนิระยะสัน้จาก เจมารท์ จ านวน 151 ลา้นบาท และในปี 2556 บรษิทัไดท้ าการกู้ยมืเงนิระยะยาวจาก
สถาบนัการเงนิจ านวน 120 ลา้นบาท และช าระเงนิกูย้มืระยะสัน้ใหก้บั เจมารท์ จ านวน 103 ลา้นบาท ส าหรบัปี 2557 
บรษิทัไดม้ชี าระเงนิกูย้มืระยะสัน้กบั เจมารท์ 48 ลา้นบาท และช าระคนืหนี้ตามสญัญาเช่าทางการเงนิ 1.5 ลา้นบาท โดย
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ไดท้ าการเบกิเงนิกูย้มืระยะยาวจากสถาบนัการเงนิจ านวน 192.7 ลา้นบาท และไดร้บัเงนิเพิม่ทุนจากผูถ้อืหุน้เดมิจ านวน 
200 ลา้นบาท สง่ผลใหม้เีงนิสดไดม้าในกจิกรรมจดัหาเงนิ 343.2 ลา้นบาท 

หน่วย: ล้านบาท 2555 2556 2557 งวด 6 เดือน
แรก ปี2558 

เงนิสดสทุธไิดม้า(ใชไ้ป)ในกจิกรรมด าเนินงาน 8.9 21.9 103.2 48.1 

เงนิสดสทุธไิดม้า(ใชไ้ป)ในกจิกรรมลงทุน (206.8) (31.8) (435.1) (171.1) 

เงนิสดสทุธไิดม้า(ใชไ้ป)ในกจิกรรมจดัหาเงนิ 200.2 16.7 343.2 106.6 

เงนิสดและรายเทยีบเท่าเงนิสดเพิม่ขึน้(ลดลง) สทุธ ิ 2.3 6.8 11.3 (16.4) 

จากการเคลื่อนไหวของเงนิสดในกจิกรรมด าเนินงาน กจิกรรมลงทุน และกจิกรรมจดัหาเงนิส่งผลใหใ้นปี 2555 2556 
และ 2557 มเีงนิสดและรายการเทยีบเท่าเงนิสดเพิม่ขึน้ 2.3 ลา้นบาท เพิม่ขึน้ 6.8 ลา้นบาท และ เพิม่ขึน้ 11.3 ลา้นบาท 
ตามล าดบั 

 ส าหรบัในงวดเดอืน ม.ค. – ม.ิย. 2558 บรษิทัมกีระแสเงนิสดรบัจากการด าเนินงานจ านวน 48.1 ลา้นบาท และ
ไดล้งทุนเพิม่เตมิในการก่อสรา้งโครงการ The Jas รามอนิทรา ซึง่ยงัคงเป็นไปตามแผนงานเดมิจ านวน 164.6 ลา้นบาท 
รวมถงึมกีารซือ้เครื่องตกแต่งส านกังานและอุปกรณ์เพิม่เตมิส าหรบัสาขาของธุรกจิ IT Junction และ โครงการ The Jas 
วงัหนิ อกีจ านวน 6.5 ลา้นบาท รวมเป็นเงนิสดทีใ่ชใ้นกจิกรรมลงทุนจ านวน 171.1 ลา้นบาท โดยบรษิทัไดม้กีารเบกิเงนิ
กูย้มืจากธนาคารพาณิชยเ์พิม่เตมิจ านวน 128.8 ลา้นบาทส าหรบัการลงทุนในโครงการ The Jas รามอนิทรา จากการ
เคลื่อนไหวของเงนิสดขา้งต้น ส่งผลใน ณ สิน้ไตรมาสที ่1 ปี 2558 บรษิทัมเีงนิสดและรายการเทยีบเท่าเงนิสดลดลง 
16.4 ลา้นบาท 

 
อตัราส่วนสภาพคล่อง 

 ณ สิน้ปี 2555 2556 2557 และ วนัที ่30 ม.ิย. 2558 บรษิทัมอีตัราส่วนสภาพคล่องที ่0.09 เท่า 0.27 เท่า 0.47 
เท่า และ 0.13 ตามล าดบั ในปี 2555 สาเหตุทีบ่รษิทัหนี้สนิหมุนเวยีนสงูกว่าสนิทรพัยห์มุนเวยีนจ านวนมาก เกดิจาก
การที่บรษิัทใช้เงนิกู้ระยะสัน้ในการซื้ออสงัหารมิทรพัย์เพื่อการลงทุนซึ่งเป็นสนิทรพัย์ไม่หมุนเวียน ทัง้นี้ในปี 2556 
บรษิทัไดท้ าการรไีฟแนนซเ์งนิกูร้ะยะสัน้เปลีย่นเป็นเงนิกูร้ะยะยาวบางส่วนแลว้ ส่งผลใหม้อีตัราส่วนสภาพคล่องทีด่ขี ึน้ 
โดย ณ วนัที ่31 ธ.ค. 2557 บรษิทัไดท้ าการช าระเงนิกูย้มืระยะสัน้ทัง้หมดกบั เจมารท์ แลว้  ทัง้นี้ อัตราส่วนสภาพ
คล่องทีล่ดลงในช่วง 6 เดอืนแรกของปี 2558 เกดิจากเจา้หนี้ผูร้บัเหมาก่อสรา้งทีเ่พิม่ขึน้ ซึง่เป็นค่าก่อสรา้งส่วนทีบ่รษิทั
ยงัไม่ไดท้ าการจ่ายช าระ โดยในไตรมาสที ่3 ของปี 2558 บรษิทัจะท าการกูย้มืเงนิกบัสถาบนัการเงนิ เพื่อน ามาช าระค่า
ก่อสรา้งดงักล่าว อนัจะท าใหห้นี้สนิระยะสัน้ของบรษิทัลดลง และเปลีย่นเป็นหนี้สนิระยะยาวแทน 

 ในการด าเนินงานปกตขิองบรษิทัมวีงจรเงนิสดทีด่โีดยในช่วงปี 2555 2556 2557 และ งวด 6 เดอืนแรก ปี 2558
บรษิทัมวีงจรเงนิสด (3.25) วนั  (0.1) วนั 3.3 วนั และ (0.23) วนั ตามล าดบัซึง่เป็นผลมาจากระยะเวลาเกบ็หนี้จาก
ลกูคา้พืน้ทีเ่ช่าเฉลีย่อยู่ที ่6.7 วนั 4.2 วนั 5.3 วนั และ 5.7 วนั ตามล าดบั ในขณะทีร่ะยะเวลาช าระหนี้ค่าเช่าจ่ายใหก้บั
เจา้ของพืน้ทีแ่ละค่าใชจ้่ายสาธารณูปโภคของบรษิทัอยู่ที ่9.9 วนั 4.3 วนั 2.0 วนั และ 5.9 วนัตามล าดบั 
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 เนื่องจากกระแสเงนิสด รบั – จ่ายจากการด าเนินงานของบรษิทัส่วนใหญ่มาจากการเกบ็ค่าเช่าจากลูกคา้ และ
การจ่ายค่าเช่าใหก้บัเจา้ของพืน้ที ่ซึง่ระยะเวลาในการรบั – จ่ายดงักล่าวมคีวามแตกต่างกนัน้อย และบรษิทัไม่มสีนิคา้คง
คลงั ดงันัน้บรษิทัจงึมวีงจรเงนิสดอยู่ในระดบัตดิลบตัง้แต่ประมาณ 4 วนัจนถงึเป็นบวกประมาณ 4 วนั ในช่วงทีผ่่านมา  

(11)  โครงสรา้งเงินทุน 

 ณ สิน้ปี 2555 2556 และ 2557 บรษิทัมอีตัราหนี้สนิต่อส่วนของผูถ้อืหุน้อยู่ทีร่ะดบั  2.57 เท่า 2.24 เท่าและ 
1.24 เท่าตามล าดบั โดยสาเหตุทีอ่ตัราหนี้สนิต่อสว่นของผูถ้อืหุน้ค่อนขา้งสงูในปี 2555 และ 2556 เกดิจากการกูย้มืเงนิ
เพื่อลงทุนในการพฒันาโครงการ The Jas วงัหนิ ในปี 2555 ซึง่ประกอบดว้ยเงนิกูย้มืระยะสัน้จาก เจมารท์ จ านวน 151 
ลา้นบาท และ ในปี 2556 ประกอบดว้ย เงนิกูย้มืระยะสัน้จาก เจมารท์ ทีล่ดลงเหลอืจ านวน 48 ลา้นบาท และเงนิกูย้มื
ระยะยาวจากสถาบนัการเงนิจ านวน 112 ลา้นบาท โดย ในปี 2557 ไดเ้บกิเงนิกูย้มืจากสถาบนัการเงนิเพิม่เตมิเพื่อใช้
ลงทุนในโครงการ The Jas จ านวน 192.6 ลา้นบาท ในขณะเดยีวกนักไ็ดท้ าการเพิม่ทุนจากผูถ้อืหุน้เดมิจ านวน 200 
ลา้นบาท สง่ผลใหอ้ตัราหนี้สนิต่อสว่นของผูถ้อืหุน้ลดต ่าลงมาอยู่ทีร่ะดบั 1.24 เท่า  

 ณ วนัที ่30 ม.ิย. 2558 บรษิทัมอีตัราส่วนหนี้สนิต่อส่วนของผูถ้อืหุน้อยู่ทีร่ะดบั 1.73 เท่า เพิม่ขึน้จาก ณ สิน้ปี 
2557 เน่ืองจากบรษิทัมกีารกูย้มืเงนิจากธนาคารโดยส่วนใหญ่ใช้ลงทุนในโครงการ The Jas รามอนิทราจ านวน 106.6 
ลา้นบาท 

 


